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 Анотація. Досліджено моделі корпоративного управління та 
охарактеризовані їх характеристики і складові елементи. 
Проаналізовано проблеми корпоративного управління, що найбільш 
яскраво проявилися під час кризи в Україні. Доведено, що для успішної 
реалізації моделі корпоративної поведінки в Україні необхідна активна 
та реальна участь держави, яку слід розглядати як головного ключового 
учасника корпоративних відносин, як власника та як стейкхолдера, 
покликаного розвивати систему корпоративного управління. 
Ключові слова: корпоративне управління; стейкхолдери; глобалізація; 
аутсайдерська модель; інсайдерська модель. 
 
Abstract. The models of corporate management are studied and their 
characteristics and components are described. The problems of corporate 
management most clearly manifested during the crisis in Ukraine are 
analysed. It is proved that successful implementation of the model of 
corporate behaviour in Ukraine requires active and real participation of the 
state, which should be considered as the key player in corporate relations, as 
an owner and as a stakeholder, aimed to develop the system of corporate 
management. 
Keywords: corporative management; stakeholders; globalization; outsider 
model; insider model. 
 
 
Вступ 
Глобалізаційні процеси та євроінтеграція ак-
туалізували проблеми корпоративного 
управління пов’язані з подоланням корпора-
тивної корупції, забезпеченням рівноправної 
участі акціонерів та співробітників в нагля-
дових радах, формуванням процедур корпо-
ративного контролю та аудиту, прозорості 
інформації, корпоративної соціальної відпо-
відальності, конвергенції нових фундамента-
льних принципів ОЕСР, реалізації прав спіль-
ного управління та ін. В основному це торк-
нулося міжнародних корпорацій та публічних 
акціонерних товариств, котрі прагнуть залу-
чити капітал на міжнародних фондових рин-
ках. 
Корпоративне управління сьогодні розши-
рює сферу свого впливу на всю систему 
управління підприємством в тому числі й на 
контроль, бізнес-процеси, стратегічне управ-
ління, цінності та ін.  
Проблеми розвитку корпоративного управ-
ління досліджувалися багатьма науковцями 
та практиками. До їх числа можна віднести: 
міжнародні стандарти та правила , законода-
вчі та нормативні акти України, наукові праці 
зарубіжних та вітчизняних авторів, які прис-
вячені аналізу моделей корпоративного 
управління включаючи контрактні відносини 
між стейкхолдерами, захист прав акціонерів, 
концентрацію власності, організацію бізнесу 
та інших чинників – М. Дженсен [1], А. Хайд 
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[2], Д. Сакс [3], Д. Баюра [4], Н. Дєєва [5], 
О.Білорус [6], М.Буковинська [7] та інші. Ра-
зом з тим, нові виклики вимагають розвитку 
нових функцій відповідального корпоратив-
ного управління спрямованого на сталий ро-
звиток бізнесу. 
Метою статті є аналіз реалій функціону-
вання існуючих моделей корпоративного 
управління та можливості застосування кра-
щих практик у формування вітчизняної мо-
делі корпоративного управління спрямованої 
на сталий розвиток підприємства. 
 
Результати дослідження 
Сучасна світова економіка являє собою сис-
тему, об’єднану масштабними виробничо-
збутовими комплексами, глобальною фінан-
совою системою та інформаційною мережею. 
Глобалізація суттєво впливає на економіку 
всіх країн і носить багатоплановий характер. 
Показником, що засвідчує зростання глобалі-
зацій них процесів в світі є приток зростання 
прямих іноземних інвестицій, який має тен-
денцію до зростання (рис. 1). 
 
 
 
Рисунок 1 – Динаміка світових прямих іноземних інвестицій (2008–2015 рр.), млрд. дол. США [8] 
 
Так, в 2015 р. приплив прямих іноземних ін-
вестицій в світову економіку виріс на 38 % і 
досяг 1,76 трлн дол. США, що фіксує найвище 
значення з початку глобальної фінансової та 
економічної кризи 2008–2009 років. У той же 
час прямі іноземні інвестиції у країни з пере-
хідною економікою скоротились на 27,4 % та 
склали 34,9 млрд. дол. США. Ще одним з осно-
вних проявів глобалізації є зростання обсягів 
експорту торгівлі товарами і послугами. Так, 
у 2011 р. обсяг експорту товарів та послуг 
складав 18,2 трлн. дол. США і 4,1 трлн. дол. 
США. Відповідно у 2015 р. ці показники ста-
новили 18,9 трлн. дол. США та 4.7 трлн. дол. 
США [9]. 
Важко не погодитись з тим, що приплив та-
ких сум інвестицій відіграє вирішальну роль 
в трансфері технологій, реструктуризації 
промисловості, утворенні глобальних корпо-
рацій, і це, вочевидь, впливає на розвиток на-
ціональних економік. Корпоративне управ-
ління в умовах глобалізації розглядається як 
потужне джерело економічного розвитку 
країн, як ефективний механізм полегшення 
доступу до глобального ринку капіталів, ін-
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струмент «розігріву» глобального інвести-
ційного клімату. 
Разом з тим тотальний тиск транснаціональ-
них корпорацій, які породжені глобалізацією, 
має важкі, найчастіше руйнівні наслідки: гло-
бальні фінансові спекуляції та віртуалізацію 
світової економіки; обвальні фінансові кризи; 
дестабілізацію світової фінансової системи; 
знесилення національних економік менш ро-
звинутих країн, підрив їхньої економічної 
безпеки; монополізацію інвестиційних ресур-
сів розвитку (90% світових інвестицій), стра-
тегічних ринків; цінову диктатуру; силове 
звуження зони розвитку межами «глобальної 
корпоративної мережевої системи»; встанов-
лення контролю над національними урядами 
і суспільствами [6]. 
В цих умовах відбувається постійна трансфо-
рмація національних моделей та гармонізація 
систем корпоративного управління. Говорячи 
про різні моделі корпоративного управління, 
необхідно розуміти, що поділ на моделі – 
умовний, і здійснюється для виділення хара-
ктерних рис, які в умовах глобалізації (інтер-
націоналізація структури капіталу, розвиток 
глобальних фінансових ринків, розширення 
транснаціональних потоків капіталу і інвес-
тицій, зміна умов конкуренції) можуть змі-
шуватися і видозмінюватися. Викликом на це 
стали зусилля з розробки глобального (спі-
льного) стандарту корпоративного управлін-
ня з вектором на комбіновану модель, що по-
єднує в собі елементи різних систем.  
Слід зазначити, що в кожній країні система 
корпоративного управління має певні харак-
теристики і складові елементи, які відрізня-
ють її від структур інших країн. Зіставлення 
різних систем корпоративного управління 
дозволяє класифікувати їх за принципом 
концентрації власності: англосаксонська мо-
дель – аутсайдерська, німецька, японська і 
сімейна моделі – інсайдерські. 
Визначально, особливістю англо-саксонської 
моделі є дисперсне володіння акціями. В ос-
нові німецької та японської знаходиться сис-
тема банківського контролю. Сімейна модель 
характеризується високою концентрацією 
власності і контролю, а її капітал формується 
і розподіляється сімейними каналам. 
З розвитком глобалізаційних процесів країни, 
що використовують німецьку та японську 
моделі корпоративного управління приділя-
ють особливу увагу підвищенню ліквідності 
своїх фондових ринків, їх конкурентоспро-
можності, адаптують правове поле в розрізі 
захисту інвесторів та обмеження впливу бан-
ків на формування системи корпоративного 
управління нефінансових корпорацій. Це сві-
дчить про впровадження принципів англо- 
саксонської моделі. Навпаки, корпорації, які 
використовують англо-саксонську модель 
демонструють дії, спрямовані на зниження 
конфліктів між стейкхолдерами, а також 
укрупнення пакетів акцій, мажоритарних ак-
ціонерів. Процеси глобалізації змушують сі-
мейні компанії адаптувати систему корпора-
тивного управління до вимог фондових бірж і 
організацій, що призводить до трансформації 
сімейної моделі в бік англо-саксонської. 
Практично, в усіх розвинених країнах підні-
мається питання щодо посилення ролі та 
структурі ради директорів, оптимізації стру-
ктури корпоративного управління.  
Таким чином прийняття правових докумен-
тів в цій сфері призвело до збільшення числа 
компаній, які використовують комбіновану 
модель, що враховує вимоги міжнародної 
практики корпоративного управління і пере-
ваги існуючих моделей. Разом з тим, ще збе-
рігаються деякі відмінності в рівні концент-
рації власності, фінансовій звітності, структу-
рі та складі ради директорів, повноваженнях 
вищої управлінської ланки, системі винаго-
род.  
Особливо посилили необхідність пошуку 
комбінованих моделей організації корпора-
тивного бізнесу – корпоративні скандали й 
глобальна фінансово-економічна криза. Крім 
цього, об’єднання найбільших фондових опе-
раторів (злиття Нью-Йоркської фондової бі-
ржі (NYSE) з європейської біржею Euronext 
(2008); злиття NYSE з Німецької фондовою 
біржею (Deutsche Boerse, 2011) дозволили за-
лучити велику кількість інвесторів і підви-
щити ліквідність ринків і тим самим зумови-
ли світову тенденцію до гармонізації біржо-
вих вимог. Це також дає підґрунтя, щоб гово-
рити про неминучість уніфікації моделей ко-
рпоративного управління. І це не погано. 
Адже пошук нових форм організації бізнесу, 
які враховують умови глобального ринку, 
змушують корпорацій удосконалювати свою 
систему керівництва.  
Корпоратизація, яка вимагає змін системи 
економічних і соціальних відносин на всіх рі-
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внях розвитку економіки, зумовила виник-
нення об’єктивної потреби в ефективній вза-
ємодії зацікавлених осіб. Стейкхолдерська 
модель корпоративного управління дозволяє 
на основі налагоджених механізмів співпраці 
погоджувати різнопланові інтереси учасників 
корпоративних відносин. Для цього інтереси 
держави і бізнесу щодо формування сприят-
ливого інвестиційного клімату та здорової 
підприємницького середовища повинні збі-
гатися. 
Чим вища ділова активність та інвестиційна 
привабливість національної економіки, тим 
швидше розвиваються інститути корпорати-
вного управління. Цивілізоване просування 
принципів корпоративного управління в яко-
сті довгострокової стратегічної мети, на 
практиці вітчизняних компаній просувається 
важко, оскільки характер управління обумо-
влюється національними традиціями веден-
ня бізнесу. І з цим потрібно рахуватись. Адже, 
традиційні механізми регулювання економі-
ки в умовах глобалізації дають неоднознач-
ний ефект. За цих умов держава не може, як 
раніше, так само ефективно використовувати 
традиційні інструменти макроекономічного 
регулювання, оскільки одним з результатів 
глобалізації є зростання значимості корпора-
тивних структур інтегрованого типу як в ме-
жах національних економік, так і на світовому 
ринку. 
В умовах кризи особливо актуалізувались 
дискусії щодо питань підвищення ефектив-
ності та якості системи корпоративного 
управління, визначення шляхів його розвит-
ку. Рівень розвитку системи корпоративного 
управління в Україні характеризують рейти-
нгові показники індексу конкурентоспромо-
жності країни, що представлені на рис. 2. 
 
 
Рисунок 2 – Україна в Глобальному рейтингу конкурентоспроможності (GCI) в розрізі якості 
корпоративного управління (2014-2015) [10] 
 
У 2013 році Україна зайняла 84-е місце в Ін-
дексі конкурентоспроможності з 148 країн, 
опустившись за рік на 11 позицій через бю-
рократизм і відсутність прозорості інститу-
ційної структури країни. У 2014 році Україна 
поліпшила свої позиції до 76-го місця серед 
144 учасників рейтингу. а 2015 році – погір-
шила свої позиції в Індексі глобальної конку-
рентоспроможності (Global Competitiveness 
Index, GCI) рейтингу Всесвітнього економіч-
ного форуму, зайнявши 79 місце. Аналізуючи 
наслідки кризи видно, що інститут корпора-
тивного управління не відповідає реаліям су-
часної економіки і тому особливо загострю-
ються питання пошуку шляхів розвитку сис-
теми корпоративного управління. Виника-
ють питання про причини такого становища. 
Потрібно зазначити, що рейтингові агентства 
роблять ставку на зовнішній оцінці та мають 
такі недоліки: по-перше, система зовнішньо-
го оцінювання не визначає сутність інсайдер-
ської інформації; по-друге, втрачається 
зв’язок між корпоративним управлінням та 
управлінням бізнесу; по-третє, мають місце 
випадки стимулювання рейтингу компанія-
ми. Не слід забувати, що контроль над компа-
нією включає в себе два взаємопов’язаних 
компоненти: компанії, які вміють правильно 
адаптувати корпоративне управління до вла-
сної бізнес-моделі, не просто дотримуються 
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норми Лондонської біржі, а одержують уніка-
льну конкурентну перевагу, яку важко реплі-
кувати іншій компанії. Система зовнішньої 
оцінки успішності корпоративного розвитку 
(капіталізація) – через механізми фондового 
ринку також не завжди дає адекватну оцінку. 
Об’єктивна оцінка можлива тільки за умови 
повної інформаційної ефективності фондово-
го ринку, чого в реаліях немає. Звідси – про-
вал реалізації моделі корпоративного управ-
ління, що спирається на англо-американську 
модель. 
Розглянемо ряд проблем корпоративного 
управління, що найбільш яскраво проявилися 
під час кризи.  
Першою проблемою, яка перманентно прису-
тня та притаманна природі корпоративного 
управління є опортунізм менеджерів. Остан-
нім часом спостерігалась надбудова системи 
стимулів для топ-менеджерів орієнтована на 
короткострокові результати та капіталізацію 
корпорації. Це поглибило «агентську пробле-
му» і формувало хибні стимули корпоратив-
ного розвитку. У поєднанні з відмовою від 
виплат дивідендів така поведінка свідчить 
про те, що інтереси менеджерів корпорацій 
стають свідомо вище інтересів акціонерів, 
принаймні міноритарних. На думку автора, 
саме бонусні виплати, які не відповідали 
вкладу, стали однією з причин глобальної 
економічної та фінансової кризи. 
Друга проблема корпоративного управління 
пов’язана зі слабкою системою ризик-
менеджменту вітчизняних корпорацій. Про-
вали в цій сфері під час кризи стали вузькою 
та незахищеною ділянкою корпоративного 
управління. Вони обумовлені: відсутністю 
зв’язків між ризиками, стратегією і визнача-
льними цілями організацій; нечітким визна-
ченням ризику; недостатнім опрацюванням 
стратегії управління ризиками; низьким рів-
нем участі менеджменту і ради директорів в 
розробку стратегії управління ризиками; не-
достатньою ефективністю або відсутністю 
моніторингу ризиків у контрагентів; застосу-
ванні схем винагороди, що заохочують ризи-
ковані операції; відсутністю законодавчих 
норм, що закріплюють обов’язковість емітен-
та розкривати інформацію про ризики, куль-
турою управління ризиками та процесами 
ризик-менеджменту в організації. 
З’ясувалось, що навіть, найкращі практики не 
гарантують правильного розуміння ризиків. 
Адже, посилюючи правила і регулюючи ри-
зики важливо не порушити інтереси учасни-
ків системи корпоративного управління та 
заручитись їх згодою. Система управління 
ризиками повинна «пронизувати» всю сис-
тему управління компанії, включаючи раду 
директорів і виконавчу дирекцію. Тільки в 
цьому випадку розвинена система управлін-
ня ризиками в системі корпоративного 
управління буде суттєвою конкурентною пе-
ревагою в боротьбі за інвестиції нових акціо-
нерів, чинником, що підвищує інвестиційну 
привабливість і, зрештою, ринкову вартість 
компанії. 
Третьою проблемою корпоративного управ-
ління в Україні є організація роботи ради ди-
ректорів (див.рис.2), яка далека від світових 
стандартів, що висуваються до корпоратив-
ного управління. Ознаки слабкості ради ди-
ректорів проявляються в результатах їх дія-
льності та в структурних зсувах. Дуже часто 
члени ради директорів не спроможні надати 
реальних пропозицій щодо зміни стратегії 
компанії, перебувають в полоні свого власно-
го минулого досвіду і позиції виконавчого 
керівництва компанією. Вітчизняним компа-
ніям властива висока концентрація власності 
та корпоративного контролю, не відділення 
власності від управління, спрямованість на 
захист інтересів мажоритарних власників, 
несприятливе зовнішнє середовище, культу-
рні традиції та національні особливості ве-
дення бізнесу. Сьогодні власники компаній 
очікують від членів ради директорів не лише 
здатності (в силу незалежності від вищого 
менеджменту і міноритарних акціонерів) да-
вати об’єктивну і незалежну оцінку стану 
справ на підприємстві, але, в першу чергу, 
вміння на основі їх професійного досвіду 
пропонувати нові рішення щодо створення 
систем корпоративного управління, внутрі-
шнього контролю, управління ризиками, а 
також в інших сферах, тобто, сприяння стій-
кому розвитку на довгострокову перспекти-
ву. Виникає необхідність переходу компаній 
від засновників до професійного менеджмен-
ту. Багато успішних компанії в країнах, що ро-
звиваються, очолюють досі засновники, які 
збудували свій бізнес з нуля і не поспішають 
передавати відповідальність професійній ра-
ді директорів. По мірі того, як контроль над 
компаніями переходить до більш молодого 
покоління власників, які знайомі з західною 
практикою корпоративного управління, за-
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звичай збільшується і ступінь підтримки 
ефективної та професійної ради директорів . 
Викликом до цього має стати зміна підходів 
до формування наглядових рад (рад дирек-
торів) – створення інституту незалежних ди-
ректорів як одного з ключових чинників під-
вищення якості корпоративного управління, . 
Професійний рівень має стати одним із 
обов’язкових критеріїв відбору претендентів 
на посади незалежних директорів, відтак за 
свою роботу вони мають отримувати гідну 
платню. Якщо ж цього не буде, то про неза-
лежність рад годі й говорити. Що стосується 
визначення самого факту незалежності, від-
сутності конфлікту інтересів у претендентів 
на посади незалежних директорів, то, це пи-
тання варто віддати ринкові. Запобіжником 
проти спроб маніпуляцій з боку власників й 
чинення тиску на раду директорів має стати 
реальна стратегія розвитку компанії. В цьому 
сенсі важливі вимоги до розкриття інформа-
ції й відповідальність за їхнє порушення. Сан-
кції мають бути суттєвими, а не формальни-
ми. 
Дуже повільне запровадження в інститут ко-
рпоративного секретаря – одного з ключових 
елементів реформи, що пов’язано з функція-
ми, які має виконувати ця особа (ланка, яка 
пов’язує менеджмент, акціонерів і третіх осіб 
та забезпечує керівні органи інформацією 
про дотримання компанією вимог законодав-
ства у своїй роботі). Не всі компанії деклару-
ють наявність кодексу корпоративного 
управління. Схожа ситуація і з кодексом ети-
ки. 
Прийнятий у 2008 році Закон України «Про 
акціонерні товариства» розпочав наближен-
ня корпоративного управління в акціонерних 
товариствах до світових стандартів. Останні 
зміни до цього Закону від 07.04.2015 № 289-
VIII, впроваджені Законом України «Про вне-
сення змін до деяких законодавчих актів 
України щодо захисту прав інвесторів», здат-
ні не тільки суттєво покращити життя міно-
ритарних інвесторів та ускладнити роботу 
акціонерним товариствам, але й змусять всіх 
працювати по-новому [13]. 
Впровадження змін зможе просунути Україну 
у рейтингу ТОП 10 Doing Business 2016 за по-
казником «Захист міноритарних інвесторів» 
та залучити в економіку країни необхідні ін-
вестиції.  
Згідно з даними Wall Street Journal, незалежні 
директори становлять 66 % правління ком-
паній у США [11]. Кодекс корпоративного 
управління Великобританії передбачає, що 
незалежні директори мають формувати як 
мінімум половину правління [12]. Аналогічні 
вимоги передбачено також законодавством 
Канади та Індії. Водночас Франція й Бельгія 
дозволяють компаніям самостійно визначати 
кількість незалежних директорів, рекомен-
дуючи водночас призначити не менше двох. 
Законом України «Про внесення змін до де-
яких законодавчих актів України про захист 
прав інвесторів» [13] з 1 травня 2016 року в 
Україні введено новий суб’єкт корпоративних 
відносин – незалежний член наглядової ради 
(незалежний директор). У моделях корпора-
тивного управління, прийнятих багатьма 
країнами, незалежний директор – важлива 
ланка у прийнятті рішень, і він часто відпові-
дає за контроль виконання управлінських 
рішень, внутрішній аудит, ризик-менеджмент 
тощо. В Україні незалежний директор буде 
членом наглядової ради, і крім участі в реалі-
зації стандартних повноважень наглядової 
ради, буде наділений деякими специфічними 
функціями. Насамперед це пов’язано з діяль-
ністю комітетів наглядової ради, створення 
яких з 1 травня 2016 року є обов’язковим для 
публічних акціонерних товариств і акціонер-
них товариств, 50 і більше відсотків акцій 
яких прямо чи опосередковано належать 
державі [13]. Загалом незалежні директори 
покликані забезпечувати максимально ефек-
тивне управління бізнесом і протидіяти зло-
вживанням менеджменту.  
Законом передбачено три види комітетів: 
комітет із питань аудиту; з питань визначен-
ня винагороди посадовцям підприємства й 
комітет із питань призначень (водночас 
останні два можуть бути об’єднані). Зазначені 
комітети складаються виключно або перева-
жно із членів наглядової ради, які є незалеж-
ними директорами, й очолюються ними [8]. 
Але аналізуючи норми даного Закону 
з’ясовано декілька положень, що можуть тра-
ктуватись неоднозначно: 
- незалежному директорові не заборонено 
бути членом декількох комітетів (принаймні 
такої заборони не існує); 
- призначення незалежного директора вима-
гається лише для публічних акціонерних то-
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вариств та акціонерних товариств за участю 
держави. 
Дійсно, запорукою ефективного корпоратив-
ного управління мають стати комітети, які 
наділені реальними правами для прийняття 
рішень. Адже, наприклад, питання аудиту та 
винагород приймає наглядова рада ПАТ від-
повідно до пропозицій відповідних комітетів. 
Крім цього, з 1 січня 2016 року публічні акці-
онерні товариства, які перебувають у першій 
категорії лістингу, зобов’язані забезпечити, 
щоб наглядова рада як мінімум на 25 % скла-
далася з незалежних директорів [13]. Розгля-
даючи критерії незалежності директорів такі 
як – «відсутність істотної додаткової винаго-
роди від підприємства» та « істотних ділових 
відносин упродовж попереднього року між 
кандидатом на посаду незалежного директо-
ра й підприємством», виникає сумнів щодо їх 
об’єктивності. Наприклад, не зрозумілим є 
критерій «істотний» і якою мірою та в який 
спосіб він буде визначатися. Слід зазначити, 
що в європейських країнах таких розмитих 
вимог не має. а нашу думку, виходячи з кри-
терію здатності забезпечувати максимально 
ефективне управління бізнесом і протидіяти 
зловживанням менеджменту, дана особа має 
бути в першу чергу порядною людиною та 
освіченим стратегом і, відповідно до україн-
ських реалій, не мати жодних економічних 
зв’язків та ділових відносин з підприємством 
чи акціонерами. 
Ще після кризи 2008–2009 рр. експерти в 
один голос стверджували, що «ідеальна мо-
дель» корпоративного управління в рамках 
публічної корпорації, яка, ніби сформувалась 
протягом останнього десятиріччя та, яка ви-
ступала своєрідним цільовим орієнтиром для 
фірм з країн, що розвиваються та перехідних 
економік, на практиці виявилась не ідеаль-
ною. Оскільки криза показала, що «лекала», 
які сформувалися в межах англосаксонської 
моделі корпоративного управління, не спра-
цювали, то ставиться питання про створення 
множинності національних еталонів такого 
роду (рейтинги та ін.). Незважаючи на кризо-
ві ситуації в глобальному розвитку, принци-
пи корпоративного управління витримали 
випробування часом. Вони єдині та загальні 
для різних моделей корпоративного розвит-
ку, а практика корпоративного управління 
вимагає застосування, адекватного вимогам 
глобальних норм і правил. 
 
Висновки 
Глобалізаційний аспект має не тільки «плю-
си» для національних моделей корпоратив-
ного управління, а й «мінуси»: відкриття на-
ціональної економіки неминуче збільшує си-
стемні ризики компаній. Глобальна криза не-
гативно позначилась на корпоративному 
управлінні в Україні: скорочення горизонту 
прийняття рішень, падіння довіри між еко-
номічними агентами, згортання інвестицій-
них програм, посилення опортунізму мене-
джменту, дискредитація ідеї публічного роз-
міщення акцій, що почався в посткризовий 
період новий виток перерозподілу акціонер-
ної власності – все це призвело до порушень 
прав дрібних акціонерів при угодах купівлі-
продажу великих пакетів акцій. Крім того, 
призупинився відхід великих акціонерів від 
участі у виконавчому управлінні. Проте не-
можливо не враховувати прагнення до відк-
ритості в світовому розвитку. Тому в глоба-
льному контексті в сфері корпоративного 
управління потрібно вирішити два ключові 
завдання:  
- перехід від короткострокового цілепокла-
дання і стимулювання до довгострокового, 
співставного з довжиною економічного цик-
лу;  
- розширення межі корпоративних відносин з 
урахуванням інтересів всіх ключових «стейк-
холдерів». 
Для успішної реалізації моделі корпоративної 
поведінки в Україні необхідна активна та ре-
альна участь держави, яку слід розглядати як 
головного ключового учасника корпоратив-
них відносин, як власника та як стейкхолде-
ра, котрий покликаний розвивати систему 
корпоративного управління, оскільки це не-
обхідна умова для розвитку ефективного та 
соціально відповідального бізнесу й встанов-
лення партнерства бізнесу і влади. 
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